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最 適 次 善 ま れ
特 許 技 術 イン′カム マーケット コス ト
商 標 . ブ ラ ン ド イン′カム マーケット コス ト
著 作 権 インカム マーケット コス ト
組 織 的 熟 練 労 働 力 コス ト インカム マーケット
経営情報 ソフ トウ エア コス ト マーケット インカム
製 品 ソ フ ト ウ エ ア イン′カム マーケット コス ト
流 通 ネ ッ ト ワ ー ク コス ト イン′カム マーケット
コ ア .デ ポ ジ ッ ト インカム マーケット コス ト
顧 客 関 係 コス ト インカム マーケット
フ ラ ン チ ャ イ ズ 権 イン/カム マ-ケ､ソト コス ト
企業の実務マニ ュアル コス ト イン′カム マーケット
継 続 企 業 要 素 コス ト イン′カム マーケット
の れ ん マーケット* イン′カム**
*企業市場価額に基づ く残額




























































つかの方法があるが,ここではフリー ･キャッシュ ･フローに基づ く企業価


































(r- a ) (1+ r)n
(4)
ここで,各記号は次のこと表している｡



































総 売 上 尚 26,500 100
売 上 原 価 ll,395 43
売 上 総 利 益営 業 費 用販 売 費 15,105397 5715
- 蝉 管 理 費 1,855 7
支 払 利 息 800 3
費 用 合 計 6,630 25
営 業 利 益 8,475 32
法 人.税 等 (40% ) 3,390 13
純 利 益 5,085 19
利息及び税金控除前利益 9,275 35
税 引後利息控除前利益 5,565 21




流 動 資 産
現 金
売 掛 金
棚 卸 資 産
流 動 資 産 合 計
有 形 固 定 資 産
土 地
建 物
製 造 設 備
事 務 所 設 備
車 両
総 有形 固定 資 産
減 価 償 却 累 計 額
純 有形 固定 資 産
資 産 合 計
29,200
17,520
流 動 負 債
買 掛 金
短 期 借 入 金
未 払 法 人 税
流 動 負 債 合 計
固 定 負 債
長 期 借 入 金
社 債
固 定 負 債 合 計
資 本
資 本 金
株 式払 込 剰 余 金
留 保 利 益
















経 営 と 経 済
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
売 上 南 26,500 29,150 32,065 35,272 38,799 42,679 46,946 51,641
売 上 原 価上 総 利 益 10,653 ll,718 12,890 14,179 15,597 17,156 18,872 20,7595847 17432 9175 21093 23202 25523 2 04 3 882
販 売 費 3,975 4,373 4,810 5,291 5,820 6,402 7,042 7,746
一 般 管 理 費 1,855 2,041. 2,245 2,469 2,716 2,987 3,286 3,615
減 価 償 却 費 1,100 990 891 802 722 650 585 526
支 払 利 息営 業 益 - - - - -8,917 10,028 11,229 12,531 13,944 15,484 17,161 18,995
法 人 税 等 (40%)純 利 益 3,567 4,011 4,492 5,012 5,578 6,194 6,864 7,5985350 6 7 6737 759 8366 920 10297 ll37
+ 減 価 償 却 費総キャッシュ.フロー 1,100 990 891 802 722 650 585 526645 7,007 7,628 8,321 9,088 9,94 10,82 ll,93
- 増 加 運 転 資 本 157 177 194 214 235 259 285 313
- 資 本 支 出純キヤ､ソシユ.フロー 98 50 50 - 225 400 5266,15 6,78 7,384 8,107 8,853 9,456 10,197 ll,084
割 引 要 素 (14%) 0.9366 0.8216 0.7207 0.6322 0.5545 0.4864 0.4267 4.1588
現 在 価 値在 価 値 合 計 5,80281775 5,570 5,322 5,125 4,9b9 4,600 4,351 46,096
割引要素は,1/(1十r)nの式を用いて計算しているoここで,rは割引率であり,nは将来の年数であるo
nは半年基準を用いており,初年度は0.5である02007年度は,1/(0.14-0.05)(1+0.14)7-5-4.1588であるo
表 5 加重平均資本コス ト
投下資本構 成 金 額* 投下資本の割合 (%) 資本コストLoo) 税引後の資本コストLool 加重平均資本コス トの割合 (%)
自 己 資 本 10,505 65_6 18.0 18.0 ll.8































表 6 資 産 構 成
経 営 と 経 済
資 産 区 分 公正価値 構成割合Looj
正 味 運 転 資 本 4,325 5.3
土 地 200 0.3
建 物 5,000 6.1
製 造 r 設 備 15,000 18.4
事 務 所 設 備 7,500 9.2
車 両 1,500 1.8
コンピュータ .ソフトウエア 250 0,3
企 業 の 実 務 マ ニ ュ ア ル 850 1.0
組 織 的 熟 練 労 働 力 1,400 1.7
エン ジニ ア リン グ仕様 書 1,500 1.8
特 許 権 35,000 42.8

























現 金 50 買 掛 金 2,500
売 掛 金 3,525 短 期 借 入 金 1,500
棚 卸 資 産 5,000 未 払 法 人 税 250
土 地 200 減 価 償 却 累 計 額 17,520
建 物 5,000 長 期 借 入 金 1,500
製 造 設 備 15,.000 社 債 4,000
事 務 所 設 備 7,500 資 本 金 100
車 両 1,500 株 式 払 込 剰 余 金 1,900
























































































































表 8 予測損益およびキャ､ソシュ･フロー (2000年)
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
売 上 高 29,150 32,065 35,272 38,799 42,679 46,946 51,641 54,223
売 上 原 価上 総 利 益 ll,718 12,890 14,179 15,597 17,156 18,872 20,759 21,29717432 9175 21093 23202 25523 2 04 3 882 32926
販 売 費 4,373 4,810 5,291 5,820 6,402 7,042 7,746 8,133
一 般 管 理 費 2,041 2,245 2,469 2,716 2,987 3,286 3,615 3,796
減 価 償 却 費支 払 利 息 990 891 802 722 650 Stu 526 526
営 業 利 益 10,028 ll,229 12,531 13,944 15,484 17,161 18,995 20,471
法 人 税 等 (40%)純 利 益 4,011 4,492 5,012 5,578 6,194 6,864 7,598 8,1886 7 6737 759 8366 920 10297 ll37 1223
+ 減 価 償 却 費総キャッシュ.フロー 990 郎ー1 802 722 650 585 526 5267,007 7,628 8,321 9,088 9,94 10,82 ll,93 12,809
- 増 加 運 転 資 本 177 194 214 235 259 ごtu 313 329
- 資 本 支 出純キャッシュ.フロー 50 50 - iほら 400 F'Jti 5266,78 7,384 8,107 8,853 9,456 10,197 ll,084 ll,954
割 引要 素 (14%) 0.9366 0.8216 0.7207 0.6322 0.5545 0.4864 0.4267 4.1588





(借) 売 掛 金 26,500 (質) 売 上 26,500
(2)当期の掛仕入高は11,153であった｡なお,これを売上原価勘定で処理
する｡
(借) 売 上 原 価 11,153 (貸) 買 掛 金 11,153
(3)当期の販売費は3,975であった｡
(借) 販 売 費 3,975 (貸) 現 金 3,975
(4)当期の一般管理費は1,855であった｡
(借) 一般管理費 1,855 (質) 現 金 1,855
(5)負債の利息800を支払った｡なお,利子引き前の営業利益を計算する
ために,これを費用計上せず,留保利益勘定で処理する｡
(借) 留 保 利 益 800 (質) 現 金 800
(6)当期の売掛金回収額は26,147である｡
(借) 現 金 26,147 (質) 売 掛 金 26,147
(7)当期の買掛金支払額は10,903である｡
(借) 買 掛 金 10,903 (貸) 現 金 10,903
(8)未払法人税250を支払った｡
(借) 未払法人税 250 (質) 現 金 250
(9)配当金5,395を支払った｡留保利益勘定で処理する｡
(借) 留 保 利 益 5,395 (質) 現 金 5,395
(10) 製造設備98を購入した｡
(借) 製 造 設 備 98 (質) 現 金 98
期末整理事項および整理仕訳は次のようである｡
(a)期末棚卸資産は5,500である｡
(借) 売 上 原 価 5,000 (質) 棚 卸 資 産 5,000
68 経 営 と 経 済
(借) 棚 卸 資 産 5,500 (質) 売 上 原 価 5,500
(b)減価償却費1,100を計上する｡
(借) 減 価 償 却 費 1,100 (質) 減 価 償 却 累 計 額 1,100
(C)減価償却分を有形固定資産の公正価値 として含めるために,減価償却
費を有形固定資産評価差額勘定に振 り替える｡
(借) 有形固定資産評価差額 1,100 (質) 減 価 償 却 費 1,100
(d)のれん以外の無形資産の評価差益を計上する｡この場合の評価差益
額は当社の成長率と同じとし,期首の無形資産の10%とする｡




特 許 権 3,500
(e)のれんの評価益2,624を計上する｡これは,期末のれん11,874と期首
のれん9,250との差額である｡
(借) の れ ん 2,624 (質) 無 形 資 産 評 価 益 2,624
(f)法人税等3,567を計上する｡











表 9 資産構成 (2000年)
資 産 区 分 公正価値 構成割合(%)
正 味 運 転 資 本 4,482 5.1
土 地 200 0.2
建 物 5,000 5.6
製 造 設 備 15,098 17.0
事 務 所 設 備 7,500 8.5
車 両 1,500 1.7
コンピュータ .ソフトウエア 275 0.3
企 業 の 実 務 マ ニ ュア ル 935 1.1
組 織 的 熟 練 労 働 力 1,540 1.7
エンジニア リング仕様 書 1,650 1.9
特 許 権 38,500 43.5
の れ ん合 計 ll,874 13.4
表10 損益計算書 (2000年)
l川
費 用 収 益
売 上 原 価 10,653 売 上 高 26,500







経 営 と 経 済
資 産 負債及び資本
現 金 2,921 買 掛 金 2,750
売 掛 金 3,878 短 期 借 入 金 1,500
棚 卸 資 産 5,500 未 払 法 人 税 3,567
土 地 200 減 価 償 却 累 計 額 18,620
建 物 5,000 長 期 借 入 金 1,500
製 造 設 備 15,098 社 債 4,000
事 務 所 設 備 7,500 資 本 金 100
車 両 1,500 株 式 払 込 剰 余 金 1,900


































72 経 営 と 経 済


































































































































































2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
売 上 南 32,065 35,272 38,799 42,679 46,946 51,641 54,223 56,934
売 上 原 価上 総 利 益 12,890 14,179 15,597 17,156 18,872 20,759 21,297 22,3629175 21093 23202 25523 2 04 3 882 32926 3457
販 売 費 4,810 5,291 5,820 6,402 7,042 7,746 8,133 8,340
一 般 管 理 費 2,245 2,469 2,716 2,987 3,286 3,615 3,796 3,986
減 価 償 却 費 891 802 722 650 585 526 526 526
支 払 利 息営 業 益 - - -ll,229 12,531 13,944 15,484 17,161 18,995 20,471 21,720
法 人税 等 (40%)純 利 益 4,492 5,012 5,578 6,194 6,864 7,598 8,188 8,6886737 759 8366 920 10297 ll37 1223 13032
+ 減 価 償 却 費総キャッシュ一フロー 891 802 T22 650 585 526 526 5267,628 8,321 9,088 9,94 10,82 ll,93 12,809 13,58
- 増 加 運 転 資 本 194 214 215 259 285 313 329 345
- 資 本 支 出純キャッシュ.フロー 50 225 400 526 526 5267,384 8,107 8,853 9,456 10,197 ll,084 ll,954 12,687
割 引 要 素 (14%) 0.9366 0.8216 0.7207 0.6322 0.5545 0.4864 0.4267 4.1588
現 在 価 値在 価 値 合 計 6,91694844 6,661 6,380 5,978 5,654 5,391 5,101 52,763
78 経 営 と 経 済
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